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证券研究报告·A 股公司简评 基础建设 

现金流有所改善，境外和新兴业务

快速增长——2024 年年报点评 

 

核心观点 

2024 年公司实现营收 7719.4 亿元，同比增长 1.7%。实现归母净

利润 233.8 亿元，同比下降 1.8%，毛利率下滑 0.3 个百分点至

12.3%，现金流有所改善。新签合同额 18812 亿元，同比增长 7.3%，

境外业务和新兴业务增速分别为 12.5%和 46.4%，拉动增长较多，

巩固公司出海领先地位。公司发布长期估值提升计划，将健全市

值管理体系、建立常态化回购机制、优化分红政策、推进并购重

组优质资产等，预计经营质量和股东回报将稳步提升，股价向每

股净资产回归。 

事件 

公司发布 2024 年年报、利润分配预案和长期估值提升计划，每

股拟派发现金股利 0.16161 元（含税）。 

简评 

业绩保持平稳，现金流有所改善。2024 年公司实现营收 7719.4

亿元，同比增长 1.7%。实现归母净利润 233.8 亿元，同比下降

1.8%，业绩略下降主因：1）毛利率略有下降，较上年下降 0.3

个百分点至 12.3%；2）尽管期间费用率下降 0.3 个百分点至 6.0%，

但少数股东损益占比也略有下降。公司现金流有所改善，经营性

现金流净流入125.1亿元，较上年多流入4.4亿元，净现比为0.5，

投资性现金流因控制投资规模、运营期项目增多，净流出仅为

296.2 亿元，较上年少流出262.7 亿元。 

新兴业务和境外业务快速增长。2024 年公司新签合同额 18812

亿元，同比增长 7.3%，其中境外工程、城市建设与新兴业务增长

较快。境外业务上，公司新签合同额 3597 亿元，同比增长 12.5%，

营收同比增长 16.4%，占比分别达 19%和 18%，公司作为出海代表

性建筑央企优势地位进一步巩固。新兴业务方面，公司在节能环

保、新能源、新材料、信息产业等新兴领域合计新签7053 亿元，

同比增长 46.4%，其中水利/能源工程/农林牧渔项目新签合同额

增速分别为 110%/146%/248%，支撑整体新签合同额正增长。 

分红率提升，发布长期估值提升计划。公司同时披露长期估值提

升计划，将健全市值管理体系、建立常态化回购机制、优化分红

政策、推进并购重组优质资产等，关注归母净利润增长率、ROE、

营业收现比例和 EPS 增长等经营质量指标。2024 年公司分红率

达 21%，按当前市值计算股息率达 4.7%，随着长期估值提升计

划的公布和实施，预计公司经营质量和股东回报将稳步提升，股

价向每股净资产回归。 
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主要数据  

股票价格绝对/相对市场表现（%）   

1 个月 3 个月 12 个月 

-4.53/-3.45 -13.20/-11.77 11.96/-0.01 

12 月最高/最低价（元）  11.96/7.13 

总股本（万股）  1,627,861.14 

流通 A 股（万股）  1,174,723.54 

总市值（亿元）  1,302.06 

流通市值（亿元）  1,088.97 

近 3 月日均成交量（万）  3930.96 

主要股东   

中国交通建设集团有限公司  57.59% 
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【中信建投建筑装饰】中国交建

(601800):新签合同提速，境外和新兴业

务保持成长——2024 年三季报点评  
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下调盈利预期，维持买入评级和目标价 13.31 元不变。公司 2024 年业绩保持平稳，境外业务和新兴业务拉动新

签合同额正增长，首次发布长期估值提升计划有望建立健全市值管理制度、常态化回购和并购重组，推动企业

估值回归。我们预测公司 2025-2027 年 EPS 为 1.50/1.55/1.59 元（原预测 2025-2026 年 EPS 为 1.59/1.71 元），维

持买入评级和目标价 13.31 元不变。 

 

表 1: 重要财务指标 

 2023 2024 2025E 2026E 2027E 

营业收入(百万元) 758,676.43 771,944.26 808,079.37 841,082.87 874,342.18 

YoY(%) 5.33 1.75 4.68 4.08 3.95 

净利润(百万元) 23,811.61 23,384.09 24,346.32 25,229.48 25,923.98 

YoY(%)  24.64 -1.80 4.11 3.63 2.75 

毛利率(%) 12.59 12.29 12.15 12.20 12.30 

净利率(%) 3.14 3.03 3.01 3.00 2.96 

ROE(%) 7.89 7.46 7.31 7.15 6.93 

EPS(摊薄/元) 1.46 1.44 1.50 1.55 1.59 

P/E(倍) 6.34 6.45 6.20 5.98 5.82 

P/B(倍) 0.57 0.53 0.50 0.47 0.44 

资料来源：公司公告，wind，中信建投证券 

 

 

 

图 1:公司营收同比增长 1.7% 图 2:公司归母净利润同比下降 1.8% 

  

数据来源：公司公告，中信建投证券 数据来源：公司公告，中信建投证券 
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图 3:公司新签合同额增幅为 7.3% 图 4:公司经营性现金流净流入 125.1 亿元 

 
 

数据来源：公司公告，中信建投证券 数据来源：公司公告，中信建投证券 

 

图 5:分红比例逐年提升 图 6:公司境外新签保持高增长 

 
 

数据来源：公司公告，中信建投证券 数据来源：公司公告，中信建投证券 

 

 

 

风险分析 

1、 施工进度受资金到位情况、自然条件等影响较大，有可能出现延误进而影响收入确认；海外工程建设

进度还受当地政治、安全环境影响。 

2、 房地产市场持续低迷可能对建筑企业造成多方面不利影响。房地产对建筑企业的影响主要体现在：1）

当前土地市场低迷，地方政府土地出让收入较大幅度下滑，对基建资金来源造成不利影响；2）房地产

市场持续低迷，商品房销售、开工较大幅度下滑，影响了房建企业的新增订单，而竣工面积下行，影

响了装饰装修企业的订单，相关建筑子板块企业业务发展受不利影响；3）房地产企业的暴雷，对存在

房地产企业应收款、房地产开发项目存货的建筑企业带来减值压力。 

3、 新能源业务拓展可能不及预期。部分传统建筑企业布局新能源咨询、工程、运营等新领域，但该领域

较为依赖政府资源及自身专业实力，可能存在拓展失败的风险。 
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